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COMENTARIO DO GESTOR

A sensagdo no mercado internacional é o “flattening” da curva de juros americana, que ocorre quando as taxas de
curto e de longo prazo se igualam. A diferenca entre os juros de 10 e de 2 anos fechou na minima desde 2007, a
0,30%. As ultimas quatro vezes em que a curva se achatou a ponto de igualar essas taxas foram: 2007 (antes da
Grande Recessdo), 1999 (antes da crise do dot-com), 1990 (antes da recessdao de 1991) e 1981 (antes da
recessdao de 1982). Um “flattening” prenunciou todas as quatro grandes recessdes dos ultimos 40 anos.

Talvez por este motivo, as commodities cairam em julho, com destaque para o petrdleo (-7%), o ouro (-2%), o
cobre (-5%) e o aglcar (-11%). O ddlar permaneceu estavel contra as principais moedas, os juros de dez anos
subiram de 2,86% para 2,96%, e as acdes tiveram um bom més ao redor do mundo, com altas de 4,7% nos
Estados Unidos, 4,1% na Alemanha, e 1% no Japao e na China. Ao que parece, todos continuam dangando
enquanto a musica ndo para.

Se é o histérico que esta assombrando os vigilantes do “flattening”, ndo custa lembrar que entre 1995 e 2000 o
mundo conviveu com uma curva de juros ainda mais achatada que hoje, quando o entdo presidente do FED, Allan
“Maestro” Greenspan, dando crédito ao mercado - que faz o juro longo - se absteve de subir os juros curtos contra
a corrente que achava a economia americana “superaquecida”. Para os criticos, Greenspan adiou o inevitavel e
magnificou suas consequéncias. Na lembranca de muitos outros, ele abriu uma Era de Ouro dos negdcios, das
finangas e da tecnologia. Que um crash ndo seja agora, mas daqui a cinco dourados anos, faz toda a diferenca.

No dia 17 de julho, o atual presidente do FED, Jerome Powell, mostrando cautela no depoimento ao congresso
americano, reacendeu brevemente as esperangas de um banco central atento aos sinais enviados pelo mercado.

No Brasil, duas noticias causaram otimismo: a primeira é que os primeiros dados apos a greve dos caminhoneiros
parecem apontar para uma recuperacao forte - embora, no todo, a recuperacdo econdémica pds-recessdao seja
decepcionante. A segunda é que, costurando o apoio do Centrdo, Alckmin conquistou algo como 40% do tempo de
televisdo e se consolidou como o candidato vidvel do centro - noticia que fez o délar cair imediatamente 2%.

O mercado ainda ndo esta, como no inicio do ano, dando 70% de chance para a eleigdo de Alckmin. Uma parte
dele ainda ndo percebeu que o segundo turno ndo devera mais ser entre Ciro e Bolsonaro. O otimismo devera
voltar gradualmente, embora julho ndo tenha sido um més nada mal: Ibovespa com alta de 9%; dodlar a 3,76
caindo 3% contra o real; juros longos voltando a ceder para 5,57% na NTNB mais préoxima dez anos (contra
5,76% no fim de junho); e juros nominais curvando-se a evidéncia de que nosso Banco Central, muito
acertadamente, tem duvidado da inflacdo e evitado cair na armadilha do combate monetario prematuro: os juros
nominais para 2022 fecharam a 8,92%, contra 9,35% no més anterior.

Nem toda a crise dos ultimos meses foi causada pelo risco eleitoral. Para quem olha de fora, a eleicdo parece
irrelevante. Nenhum dos candidatos parece ter o remédio para o fiscal cronicamente deficitédrio, o alto
endividamento publico e privado, o receio de impostos que afugentem capitais, e o risco dos juros internacionais.
Desde o impeachment, e ao que tudo indica até para |a das eleicbes, nossos mandatarios tém confiado nos
poderes auto-curativos de um ciclo econd6mico emergindo das profundezas, enquanto improvisam na questdo
fiscal. Torcamos para que ndo repitam seus predecessores que governaram sobre a Década Perdida de 1980, que
deixaram o trabalho dificil a cargo da inflagdo.
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FUNDOS DE RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

FUNDO D+1: CAPITANIA TOP CREDITO PRIVADO FIC

FIRF 8% m Titulos Publicos Federais
¢
9% . ® Debénture
Em julho, o fundo Capitania Top CP FIC FIRF teve =cDB
rentabilidade de 0,62% ou 114% do CDI. Nos Ultimos 24 = CRI
meses, o fundo estd com a rentabilidade de 21,28% ou 11% = FIDC
103% do CDI. FII
26%
P TOP
PERIODO 76%
Retorno % CDI
Julho 18! 0,62% 114%
Ultimos 30 dias 0,60% 116%
Ultimos 90 dias* 1,70% 109% o 49
Ultimos 180 dias? 3,47%  109% A% TR A% 2% 2% g0 oo, 195 1% 1% 1%
Ultimos 12 meses! 7,28%  102% e
Ultimos 18 meses’ 13,45%  103% PP B R e RReget N v R
Ultimos 24 meses? 21,28%  103% 5e® &
Ano 20181 4,02% 108%
Ano 2017 10,04% 101%
Ano 2016 14,53% 104%
Acumulado (desde o inicio)? 184,77%  104%
1 381,160,219
PL(R$) v L 1160,
Ultimos 12 Meses (média) 382,247,945
'Data de referéncia: 31-Jul-18 2% 10
0
2Cota Inicial : 21-May-08 11%
72%
‘| m% CDI
149 ®IPCA +
(s]
O fundo encerrou o més com 28,8% do PL alocado em ECDI +
ativos de renda fixa estruturada, sendo o diferencial = IFIX
composto por CDBs com clausulas de liquidez diaria e 1GPDI +

Letras Financeiras, ambos de bancos de primeira linha (Top
5 em ativos, AAA por agéncias internacionais), além de
Titulos Publicos Federais. Aproximadamente 82,9% dos
ativos do fundo sdo indexados ao CDI e 76,0% dos ativos

do fundo possuem rating AAA. B Caixa
m Utilidade Publica / Concessdo de
Rodovias
110% - - 600 ®mImob. / Residencial
100% - o 1% mImob. / Shopping Center
90% - L 500 o, 1% 170
80% - m Utilidade Publica / Saneamento
L Basico
70% 400 m Utilidade Publica / Energia Elétrica
0, -
2802 ] . 300 mImob. / Loteamento
40% - L 200 u Crédito Pessoal
30% 1 m Crédito Pessoal / Financiamento
20% - 100 Consignado
10% - = Imob.”/ Comercial
0% CoT T T T T T T T T e e e e T 0 = Crédito Pessoal / Financiamento
A BRI H R R R R Estudantil
EL HOL HLULHELLEOLLLGEOL &L Lt uVarejo
T 2535083003009 3508053028508.2
nlgo<go<go<<gaoa<go< gz = u Crédito Pessoal / Cartdo de Crédito
PL (R$ MM) e Capitania Top CDI Locacsio de Veiculos

Imob. / Lajes Corporativas
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FUNDO D+45: CAPITANIA PREMIUM FIC FIRF CP

Em julho,
rentabilidade de 0,65% ou 120% do CDI. O fundo desd

o Capitania Premium FIC FIRF CP teve

eo

seu inicio (agosto de 2013) possui um retorno acumulado

de 76.99% ou 112% do CDI.

' PREMIUM
FERIODO Retorno % CDI
Julho 18! 0.65% 120%
Ultimos 30 dias 0.63% 128%
Ultimos 90 dias! 1.19% 77%
Ultimos 180 dias! 3.11% 98%
Ultimos 12 meses? 7.82% 109%
Ultimos 18 meses® 13.95%  109%
Ultimos 24 meses? 22.08% 107%
Ano 20181 3.69% 99%
Ano 2017 11.17% 112%
Ano 2016 15.24% 109%
Acumulado (desde o inicio)? 76.99% 112%
PL (R$) l:\tt.-lal1 L 159,105,798
Ultimos 12 Meses (média) 137,620,967
'Data de referéncia: 31-Jul-18
2Cota Inicial : 20-Aug-13

O fundo encerrou o més com 42,2% do PL alocado em
ativos de renda fixa estruturada, sendo o diferencial
composto por CDBs com clausulas de liquidez diaria e
Letras Financeiras, ambos de bancos de primeira linha (Top
5 em ativos, AAA por agéncias internacionais), além de
Titulos Publicos Federais. Aproximadamente 76,0% dos
ativos do fundo sdo indexados ao CDI e 59,8% dos ativos
do fundo possuem rating AAA.

90% - - 180
80% - - 160
70% - - 140
60% - - 120
50% A - 100
40% - - 80
30% A - 60
20% - - 40
10% - - 20
00/0 T T T T T T T T T T T T T T 0
R - s
8838538538873 :7
PL (R$ MM) = Capitania Premium CDI

(*) fundo criado em 06/11/14 através de cisdo do fundo Capiténia
Radar FIC FIRF CP de 20/08/13.
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PREVIDENCIA ABERTA

Capitania Previdence Icatu XP FIRF CP

Em julho, o Capiténia Previdence Icatu XP FIRF CP teve
rentabilidade de 0,67% ou 124% do CDI. O fundo desde o
seu inicio (fevereiro de 2017) possui um retorno acumulado
de 13,95%, ou 109% do CDI.

P PREVIDENCE XP
PERIODO

Retorno % CDI
Julho 18! 0.67% 124%
Ultimos 30 dias 0.66% 133%
Ultimos 90 dias® 1.53% 100%
Ultimos 180 dias? 3.50% 111%
Ultimos 12 meses? 7.94% 111%
Ano 20181 4.18% 112%
Ano 2017 9.38% 108%
Acumulado (desde o inicio)? 13.95% 109%
PL (R$) etlfall e 335,967,426
Ultimos 12 Meses (média) 67,918,555
!Data de referéncia: 31-Jul-18
Cota Inicial : 1-Feb-17

O Fundo Capitania Previdence Icatu XP FIRF CP é um fundo
de previdéncia aberta, restrito para distribuicdo da XP
Investimentos CCTVM S/A, com foco em adquirir ativos de
renda fixa e titulos publicos federais. O objetivo é alocar
entre 50% e 60% na soma de CRIs, debéntures com
garantias e cotas de FIDCs. Os outros 40% a 50% serdo
alocados em titulos publicos federais.
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Capitania Multiprev Icatu FIRF CP
RENTABILIDADE

Em julho, o Capitania Multiprev Icatu FIRF CP teve
rentabilidade de 0,69% ou 126% do CDI. O fundo desde o
seu inicio (maio de 2017) possui um retorno acumulado de
12,79%, ou 140% do CDI.

P MULTIPREV
PERIODO

Retorno % CDI
Julho 18! 0.69% 126%
Ultimos 30 dias 0.68% 137%
Ultimos 90 dias! 1.88% 123%
Ultimos 180 dias? 3.95% 125%
Ultimos 12 meses! 8.22% 115%
Ano 2018? 4.66% 125%
Ano 2017 7.76% 149%
Acumulado (desde o inicio)? 12.79% 140%
PL (R$) I:\tual‘ 203,466,503
Ultimos 12 Meses (média)? 97,757,599
'Data de referéncia: 31-Jul-18
2Cota Inicial : 22-May-17

ALOCACAO

O Fundo Capitania Multiprev Icatu FIRF CP é um fundo de
previdéncia aberta com foco em adquirir ativos de renda fixa
e titulos publicos federais. O objetivo é alocar entre 50% e
60% na soma de CRIs, debéntures com garantias e cotas de
FIDCs. Os outros 40% a 50% serdo alocados em titulos
publicos federais.

RENTABILIDADE ACUMULADA
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COMPOSICAO POR CLASSE DE ATIVO E POR RATING
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FUNDOS IMOBILIARIOS

FUNDO DE CRI: Capitdnia Securities II FII (CPTS11B)

O Capitadnia Securities II FII é um fundo imobilidrio
negociado em bolsa (ticker CPTS11B). Sua carteira é
composta basicamente por CRIs. No més, apresentou um
dividend yield (DY) de 0,85%. Considerando como prego e
data de entrada na 12 emissdao, R$ 100,00 e 05/08/2014,
respectivamente, e com o valor terminal a cota de mercado
no fechamento do més ($ 98,95), a TIR anualizada do fundo
desde o inicio é de 13,2% a.a. ou 116,0% do CDI liquido

Para mais informagGes, acessar o Relatdério Mensal do fundo,
no link abaixo, em Informagdes K Relatdrio
http://www.capitania.net/fundo/12/capitania-securities-ii-
fundo-de-investimento-imobiliario-fii

(equivalente a 136,5% do CDI ‘gross up’).

Distribuicdo de Rendimento

“ Dividendo por cota (R$)

Junho/17 0.80
Julho/17 0.85
Agosto/17 0.72
Setembro/17 0.72
Outubro/17 0.75
Novembro/17 0.85
Dezembro/17 0.72
Janeiro/18 0.72
Fevereiro/18 0.70
Margo/18 0.75
Abril/18 0.80
Maio/18 0.70
Junho/18 0.80
Julho/18 0.85

Capitania Securities II Fundo de Investimento Imobiliario - FII

Cddigo de Negociagao
Céddigo ISIN

Objetivo do Fundo

Formato do Fundo

Montante Distribuido na 12 Oferta de Cotas
Montante Distribuido na 2@ Oferta de Cotas
Cotas Emitidas na 12 Oferta de Cotas
Cotas Emitidas na 22 Oferta de Cotas
Valor Inicial da Cota (R$)

Inicio do Fundo

Prazo de Duragdo do Fundo

Frequéncia de Distribuigdo dos Rendimentos
Taxa de Administragdo e Gestdo

Taxa de Performance

Publico Alvo do Fundo

Regime de Colocagdo da 12 Oferta de Cotas do Fundo

Regime de Colocagdo da 22 Oferta de Cotas do Fundo

Local de Negociagdo das Cotas do Fundo no Mercado

Secundario
Administrador

Distribuidor
Custodiante

Gestor

CPTS11B
BRCPTSCTF004

Buscar, no longo prazo, rentabilidade proveniente de titulos e valores mobilidrios geradores de
renda, ligados ao setor imobilidrio e indicados como ativos-alvo, observados os fatores de risco
inerentes ao fundo.

Fundo de Investimento Imobilidrio registrado na CVM sob os termos da Instrugdo CVM n.° 472
R$ 50 milhGes

R$ 50 milhdes

500,000

500,000

100,00

8-May-14
Indeterminado

Mensal

1.05% a.a.

N&o ha

Investidores qualificados

Oferta publica registrada na CVM sob os termos da Instrugdo CVM n.° 400
Oferta publica registrada na CVM sob os termos da Instrugdo CVM n.° 476
BM&FBOVESPA

BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A.
Banco Bradesco

Capitania S/A
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FUNDO DE FUNDOS IMOBILIARIOS: CAPITANIA REIT
FIC FIM CP

O Capitania Reit - Real Estate Investment Trust tem com
objetivo investir 100% do patrimonio em cotas de fundos

imobilidrios listados na BM&FBovespa.

PERIODO REITFIC
Retorno IFIX
Julho 181! 1.56% 1.37%
Ultimos 30 dias 0.05% 0.47%
Ultimos 90 dias! -5.39% -7.43%
Ultimos 180 dias* 0.84%  -5.43%
Ultimos 12 meses? 10.99%  2.87%
Ultimos 18 meses! 31.59%  22.42%
Ultimos 24 meses? 31.59%  22.42%
Ano 20181 2.12%  -3.23%
Ano 2017 23.70% 19.41%
Ano 2016 23.46%  32.33%
Acumulado (desde o inicio)? 54.75%  45.69%
PL (R$) I:\tual‘ . 140,259,331
Ultimos 12 Meses (média) 131,865,297
'Data de referéncia: 31-Jul-18
2Cota Inicial : 15-Jul-15
70.00%
60.00%
50.00%
40.00%
30.00%
20.00%
10.00%
0.00%
-10.00% w
-20.00%
SRR b el bbb e e b e e e e b
REIT FIC IFIX

5% 2%
5%

N\

17% I‘ 24%

Julho 2018

B FII

Titulos Publicos Federais

® Shopping/Varejo

®H Comercial

| Logisitico / Industrial
ECRI

H Residencial
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A Capitania S/A ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As
informag@es contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo. Ao investidor é recomendada leitura cuidadosa do

prospecto e do regulamento do fundo de investimento antes de aplicar seus recursos. A rentabilidade passada ndo representa

garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do administrador, do gestor da carteira, d e
qualquer mecani smo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos i FGC. Os fundos de ag¢bes e multimercados com
renda varidvel podem estar expostos a significativa concentra¢éo em ativos de poucos emissores, com riscos dai decorrentes. O S

fundos de crédito privado estéo sujeitos a risco de perda substancial de seu patriménio liquido em caso de eventos que acarretem
0 ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forga de intervencéo, liquidagéo, regime de administrag ao
temporéria, faléncia, rec  uperacéo judicial ou extraconjugal dos emissores responsaveis pelos ativos. A rentabilidade divulgada néo

€ liquida de impostos

GESTOR: Capitania S/A | Rua Tavares Cabral, 102, 6° andar, Sdo Paulo - SP | Telefone: (11) 2853-8873 | www.capitania.net
ADMINISTRADOR: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A | Av. Presidente Wilson, 231, 11° andar, Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3219-2500 Fax: (21) 3974-2501 | www.bnymellon.com.br/sf

SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21)3219-2600, (11) 3050-8010, 0800 725 3219 | Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou 0800 725 321

A presente instituicao aderiu a0
L Codigo ANBIMA de Regulagao
e Melhores Praticas para os
ANBIMA Fundos de Investimento.
==y
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